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ABSTRAKT
”Aksionet dhe indekset bursiere” do të jetë tema e cila do të shtjellohet gjatë këtij punimi
seminarik në të cilën do të flitet fillimisht rreth nocioneve të ndryshme si aksionet, llojet e
aksioneve dhe investimeve dhe klasifikimeve të investimeve, analiza financiare, si zhvillohen
analizat dhe kujt i duhen ato analiza financiare, letrat me vlerë, përshkrimin e indekseve më
të njohura siç janë Standard and Poor’s, Dow Jones, Nasdaq, Russell 2000, dhe nga Dow
Jones janë marr si shembull 3 kompani nga lista e paraqitura dhe janë bërë analiza duke
përdorur modelin CAPM, i cili na tregon vendimmarrjen investuese në aksionet e duhura
gjithashtu informacione të detajuara si dhe figura të ndryshme rreth uljeve dhe ngritjeve të
çmimeve të aksioneve, aksione këto që klasifikohen në indekset e lartpërmendura.
Si pikënisje e konkretizimit të këtij diskursi do të jetë mbledhja e opinioneve dhe teorive nga
personalitete, për t’i dhënë kaheje pozitive zhvillimore, ngjarjeve të caktuara problematike.
Si vazhdim tek pjesa e analizës së të dhënave janë marrë 3 kompanitë më të njohura Apple,
Microsoft dhe Intel ku janë analizuar në bazë të vlerave të marruar nga Dow Jones, nëse janë
nënvlerësuar apo mbivlerësuar aksionet e të tre kompanive.
Në fund janë paraqitur rekomandimet, diskutimet dhe konkluzionet e nxjerra si përfundim i
rezultateve të marrura nga hulumtimi.
Krejt në fund, tek referencat mund të gjeni emërtimin e burimeve të dhënave që kanë
shërbyer për pasurimin e substancialitetit e asaj që është diskutuar.
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1. HYRJE
Për të kuptuar gjendjen e një kompanie, pozitën e saj në kuadër të veprimtarisë ku ajo bënë
pjesë, se a është duke u përmirësuar apo keqësuar gjendja e saj bëhet analiza financiare,
analizë kjo e cila realizohet duke bërë studimin e gjendjes financiare përmes analizimit të
pjesëve përbërëse të saj. Analiza financiare na shërben për marrjen e vendimeve rreth
investimeve potenciale.
Investimet sot mund të definohen si angazhim i një shume mjetesh, në pritje të kthimit të
atyre mjeteve në shuma më të mëdha në të ardhmen, ndërsa sa i përket letrave me vlerë,
krijimi i tyre ka ardhur si nevojë e lehtësimit të qarkullimit të parave në biznes dhe në shtet
në përgjithësi, duke u bërë kështu që të rritet siguria juridike dhe të mundësohet zhvillim më
i shpejtë ekonomik.
Vendi i tregtimit të letrave me vlerë ndryshe e njohur si bursa është vendi ku bëhet shitja dhe
blerja e tyre, rëndësia e saj qëndron tek tërheqja e kapitaleve, e investimeve në ekonomi dhe
kthimi i tyre në investime afatgjate. (Brigham, 2011)
Sa i përket drejtimit të tregut, kush po mbizotëron në të, këtë më së miri e tregojnë indekset
bursiere, ku një prej tyre është marrë për përdorim edhe në këtë punim, ai është ndër indekset
më të famshme në SHBA (Dow Jones Industrial Average).
Vlen të theksohet se qëllimi kryesor i punimit qëndron në krahasimin e pjesës teorike me atë
praktike, ku hulumtimi është bërë për 3 aksionet e kompanive të famshme të indeksit DJIA.
Qëllimi kryesor i hulumtimit qëndron në krahasimin e pjesës teorike me atë praktike, ku
objektivat e tij janë:
Shtjellimi i literaturës për nocionet si: investimeve, analizë financiare, indekse bursiere,
përcaktimi i letrave me vlerë (me fokus tek aksionet), kuptimi i bursës dhe indekseve
bursiere, njohja me indeksin e famshëm Dow Jones Industrial Average, identifikimi dhe
përshkrimi i tri aksioneve më të mëdha të indeksit DJIA, përcaktimi se cili aksion preferohet
për një investitor potencial, renditja e tri aksioneve të identifikuara duke u bazuar në kthimet
e shpresuara të atyre aksioneve dhe koeficientet beta.
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2. SHQYRTIMI I LITERATURËS (HISTORIKU)
2.1 Aksionet
Aksionet – është instrument financiar i letrave me vlerë që përshkruajnë pozicionin
pronësorë të deponuesit në shoqërinë aksionare, një njësi e pronësisë që përshkruan një pjesë
të barabartë të kapitalit të një kompanisë, ai i jep të drejtën aksionarit të saj për një kërkesë
mbi fitimet e kompanisë dhe një detyrim të barabartë, po ashtu dhe për humbjet e kompanisë.
Aksionari zotëron një përqindje të caktuar në ndërmarrje në pajtim me përqindjen e aksioneve
që i zotërojnë.
Çdo aksion ka një vlerë të caktuar nominale e cila duhet të jetë e njëjtë më të gjitha aksionet
e emituara, vlera e përgjithshme aksioneve të emituar me vlerën nominale nuk mund të jetë
më e vogël se vlera e kapitali të emituesit që është e regjistruar, shoqëria nuk mund që të
emitojë dhe të ofrojë aksione me çmim nën vlerën e tyre nominale.
Aksioni është instrument me vlerë i cili investitori i jep të drejtë një pjesë e dividendës.
Ka disa faktorë që ndikojnë në çmime të aksioneve, ato mund të jenë ekonomia globale,
politika e qeveris fatkeqësitë natyrore, nëse investitorët sigurohen për aftësitë e sigurta të një
kompanie, përfundimisht do të prodhojë një kthim të lartë për investime, kurse çmimi i
aksioneve të kompanisë mund të jetë shumë më i lartë se vlera aktuale apo reale.
Dy grupe primare të kapitalit të paguar janë aksionet e zakonshme dhe aksionet e
preferueshme
2.1.1. Aksionet e zakonshme
Aksionarët e zakonshëm janë pronar të firmës, ata vendosin për shpërndarjen e fitimit dhe
ushtrojnë kontroll mbi firmën (Mustafa, 2007).
Mbi këta aksione, aksionarët e bartin edhe riskun, në qoftë se firma do të falimentoj,
aksionarët e zakonshëm janë ata të cilët në fund mund ta marrin kompensimin

nga

investimet.
Shoqëria emiton aksione të zakonshme, dhe kjo ndryshe është një kusht që përcaktohet
nga ligji. Shpërblimi i aksioneve të zakonshme sigurohet nga dividentat të cilat varen nga
administrimi i shoqërisë, ose fitimi gjatë ushtrimit të veprimtarisë.
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Dividendi i aksioneve të zakonshme varet nga shpërblimi i aksioneve me përparësi që mund
të emitohen nga shoqëria.
Përparësitë e aksioneve të zakonshme është që nuk përmbajnë shpenzime fikse, dividenti
paguhet vetëm kur ka fitim, firma nuk ka detyrime për kthimin e aksioneve të zakonshme
Mangësitë e aksioneve të zakonshme janë që ka shpenzime më të larta, kostoja e aksioneve
është me e lartë se ajo e borxhit, dividenta e aksioneve nuk zbret për efekte të llogaris të
tatimit sikur tek borxhi tjetër apo tek interesat e obligacioneve .
Aksionet e zakonshme ndahen në :
➢ Aksione Blue-chip
➢ Aksione në rritje
➢ Aksione ciklike dhe aksione mbrojtëse
➢ Aksione me të ardhura
➢ Aksione spekulative
➢ Aksionet e vogla
➢ Aksionet e thesarit

Aksionet e Chip BlueJanë stoqe të kompanive që e udhëheqin sektorin, kjo njihet si rekord i dhënies së pagesave
të vazhdueshme të dividendëve.
Këto janë kompani më të mëdha si General Electric (GE), Intel, Visa, Wal-Mart, Coca-Cola
Co. dhe IBM Corp., Apple, Walt Disney, Mc Donald, Goldman Sachs, Johnson & Johnson
etj. Karakteristikat kryesore të Aksionit Blue Chip është edhe pagimi i dividendit i cili nuk
është një rregull i detyrueshëm për ndonjë stok të chip blu.
Një stok i tillë bën pjesë në indekset më të njohura të tregut ose mesatareve si Dow Jones
Industrial Average, Standard & Poor's 500 (S & P) dhe NASDAQ 100 në SHBA, TSX-60 në
Kanada ose indeksi FTSE në Mbretëria e Bashkuar.
Në indeksin DIJA lista e aksioneve chipit blu ndryshon, nuk ka rregulla apo ndonjë
parametër publike, nuk dihet a janë hequr apo jo shportat nga DJIA, por dihet se një stok
është shtuar vetëm nëse kompanitë e tilla të stoqeve kanë një reputacion të lartë. Këto
kompani që janë në kategorinë e çipave blu kanë bilancin e fortë, model të mirë të biznesit
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dhe një rritje të qëndrueshme. Për këto arsye, shumë investitorë e konsiderojnë çipin e kaltër
një sigurim për të investuar .
Aksionet e thesaritKompania shpesh riblen aksionet e saj për t’ua shpërndarë punonjësve si pjesë e planit të
pronësisë. Disa kompani riblejnë aksionet e tyre për të ulur numrin e aksioneve në treg. Një
kompani riblen aksionet e saj për të penguar një kompani tjetër që t’i blej ato dhe ta marrë
kontrollin mbi të.
2.1.2. Aksionet e preferenciale
Këto aksione japin të drejtën aksionarit për një fitim interes periodik, por në përgjithësi

nuk i japin atij të drejtën e votës. Ndryshe nga aksionet e zakonshme, këto përdoren më
pak në financimin e kapitalit të pronarit. Aksionet perferciale kanë një vlerë nominale që
përcakton një shumë të caktuar që i detyrohen aksionarit në raste likuidimi, këto aksionet
paguajnë një dividendë fikse ajo paguhet nga sa fiton firma.
Aksionet e preferuara tërheqin ata investitorë të cilët dëshirojnë që ti ikin rrezikut,
ndryshe nga aksionet e zakonshme qoftë se firma likuidohet mbajtësit e aksioneve të
preferuara kanë përparësi që ta marrin kthimin para mbajtësit të aksioneve të zakonshme.
Përparësitë tek aksionet preferuara janë se i ofrojnë investitorit një fluks te ardhshëm. Po
ashtu ju jep aksionareve një të ardhur të qëndrueshme, kanë përparësi ndaj aksioneve të
zakonshme në rast likuidimi.

2.2. Dividenta
Një dividend aksioneve, një metodë nga kompanitë për shpërndarjen e pasurisë për
aksionarët, është një pagesë e dividendit e bërë në formën e aksioneve, në vend të parave të
gatshme. Dividendët e aksioneve lëshohen kryesisht në vend të dividendëve në para në dorë
kur shoqëria ka para të gatshme. Bordi i drejtorëve vendos se kur duhet të deklarojë dividend
(aksion). Ndikimi i dividentit të aksioneve në kapitalizmin e tregut, është ngjashëm me një
dividendë të parave të gatshme, dividendët e aksioneve nuk rrisin pasurinë e aksionarëve apo
kapitalizmin e tregut. Megjithëse rrit numrin e aksioneve në një kompani, çmimi për aksion
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duhet të ulet në përputhje me rrethanat. Kuptimi se kapitalizmi i tregut të një kompanie
mbetet i njëjtë shpjegon pse çmimi i aksioneve duhet të ulet nëse emitohen më shumë
aksione.
Avantazhet e një dividendi të stoqeve
1. Mbajtja e pozicionit të parasë -Një kompani që nuk ka para të mjaftueshme mund të
zgjedhë të paguajë një dividend të aksioneve në vend të një dividendi të parave të gatshme.
Me fjalë të tjera, një dividend i parave të gatshme lejon një kompani të ruajë pozicionin aktual
të parasë.
2. Konsiderata tatimore për një dividend të stokut - Asnjë konsideratë tatimore nuk ekziston
për lëshimin e një dividendi të aksioneve. Për një arsye të tillë, aksionarët zakonisht besojnë
se një dividend i aksioneve është më i lartë se një dividend i parave të gatshme - dividendi i
parave të gatshme trajtohet si fitim në vitin që është marrë dhe prandaj është i tatueshëm.
3. Ruajtja e një rang çmimesh "të investueshme" - Siç është cekur më lart, një dividend i
aksioneve rrit numrin e aksioneve ndërsa ulë gjithashtu çmimin e aksionit. Duke ulur çmimin
e aksionit përmes një dividendi të aksioneve, një kompani mund të jetë më e "përballueshme"
për publikun.
Disavantazhet e një Dividendi Stock
1. Sinjalizimi i tregut dhe informacioni asimetrik - Tregu mund të perceptojë një dividend të
aksioneve si një mungesë e parave të gatshme. Prandaj, pjesëmarrësit e tregut mund të
besojnë se kompania është e shqetësuar financiarisht pasi nuk i njeh qëllimet e vërteta të
menaxhmentit në dhënien e një dividendi të aksioneve. Nga ana tjetër, ajo mund të vendosë
presion mbi shitjet dhe të ulë çmimin e aksioneve.
2. Projektet e rrezikshëm i një dividendi të aksioneve në vend të një dividendi të parave të
gatshme mund të sinjalizojë se kompania po përdor paratë e saj për të investuar në projekte
të rrezikshme. Praktika mund të hedh dyshime mbi menaxhmentin dhe më pas të ulë çmimin
e aksioneve. Aksionarët mund të investojnë në korporatë në dy mënyra. Duke blerë aksione,
duke i lejuar kompanisë të mbajë profitin në fund të vitit fiskal dhe të njëjtin ta investojë në
biznes në vitin vijues.
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Dividendët e preferuara ndahen në:
• Dividendët e preferuara rrjedhëse
Të drejta e privilegjuara të aksionarëve për të pranuar dividendët rrjedhës para se aksionarët
e zakonshëm të marrin dividendin.
• Dividendët e preferuara kumulative
Të drejtat e privilegjuara të aksionarëve për të pranuar dividendin rrjedhës plus të gjitha
dividendët në detyrime të papaguara para se aksionarët e zakonshëm marrin çfarëdo
dividende.

2.3. Investimet
Akti i vendosjes së kapitalit në një projekt ose biznes me qëllim të fitimit në vendosjen
fillestare të kapitalit paraqet investimin. Investimi i referohet parave të investuara në një
biznes me të kuptuarit se paratë do të përdoren për blerjen e aseteve fikse, në vend që të
përdoren për të mbuluar shpenzimet e përditshme të biznesit. Një investim mund të përfshijë
zgjerimin e një kredie ose të linjës së kredisë, e cila i jep të drejtën një ripagimi me interes,
ose mund të përfshijë blerjen e aksioneve të pronësisë në një biznes, me shpresën se biznesi
do të bëhet fitimprurës ose blerjen e një aseti të veçantë me synimin për ta rishitur atë më
vonë për një çmim më të lartë.
Investimet mund ti klasifikojmë në dy grupe:
Investimet reale- shtesat neto të kapitalit të vendit rrisin kapacitetin prodhues të ekonomisë,
duke dhënë një kontribut të rëndësishëm në arritjen e ritmeve më të larta të rritjes ekonomike
dhe përmirësimit të standardeve të jetesës. Investimet reale apo fikse shërbejnë për të rritur
asetet e përgjithshme të kompanisë duke zëvendësuar zërat e shpenzuar dhe të vjetërsuara të
kapitalit me anë të teknologjisë duke prodhuar një vëllim më të madh të produkteve. Në këtë
grup bëjnë pjesë pasuritë e paluajtshme, metale të çmuara, gurë të çmuar, koleksione etj.
Investimet financiare - shpenzimet për blerjen e letrave me vlerë financiare të tilla si
aksionet dhe obligacionet. Investimet e portfolios ndërmerren nga individë, kompani dhe
institucione financiare si një mjet për të fituar të ardhura në formën e dividentës, interesit
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dhe pagesave të qirasë dhe nëpërmjet vlerësimit të kapitalit. Në investimet financiare
përfshihen Pretendime të kapitalit neto-Direkte, Pretendime të kapitalit neto-Indirekte,
Pretendimet e Kreditorëve, Aksioni i Preferuar dhe Kontrata e ardhshme.
Investimi luan gjashtë role makroekonomike: Kontribojnë në kërkesën aktuale të mallrave
kapitale, duke rritur kështu shpenzimet vendase; Zgjeron bazën e prodhimit (kapitalin e
instaluar), duke rritur kapacitetin prodhues; modernizon proceset e prodhimit, duke
përmirësuar efektivitetin e kostos; Redukton nevojat e punës për njësi të prodhimit, duke
potencialisht duke prodhuar produktivitet më të lartë dhe punësim më të ulët; Lejon
prodhimin e produkteve të reja dhe të përmirësuara, rritjen e vlerës së shtuar në prodhim;
Inkorporon inovacione dhe standardet e cilësisë ndërkombëtare në nivel botëror, duke nxitur
hendekun me vendet më të përparuara dhe duke ndihmuar eksportet dhe një pjesëmarrje
aktive në tregtinë ndërkombëtare.

2.3.1. Analiza financiare
Analiza financiare është shqyrtimi i informacionit financiar për të arritur vendimet e biznesit.
Kjo analizë zakonisht rezulton në rishpërndarjen e burimeve në ose nga një biznes ose një
operacion i brendshëm specifik.
Përdorimi i analizës financiare mund të jenë:
Vendimet e investimeve nga investitorët e jashtëm- një analist financiar ose investitor i
shqyrton pasqyrat financiare dhe dhënien e informacioneve shpjeguese shoqëruese të një
kompanie për të parë nëse ia vlen të investojë ose t'i japë para njësisë ekonomike. Zakonisht
përfshin analiza raporti për të parë nëse organizata është likuide dhe gjeneron një sasi të
mjaftueshme të rrjedhës së parasë.
Vendimet e investimeve nga investitori i brendshëm- Qëllimi është të shohim nëse daljet
e parave të gatshme nga projekti do të gjenerojnë një kthim të mjaftueshëm për investime.
Një analist i brendshëm shqyrton flukset e parashikuara të parasë dhe informacione të tjera
që lidhen me një investim të ardhshëm. Menaxherët e kompanisë përdorin analizën financiare
për të përmirësuar menaxhimin e kompanisë dhe informatat e të cilëve janë vetëm brenda
kompanisë.
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Metodat të cilat përdoren për analiza financiare janë:
Analiza horizontale dhe vertikale- përdorimi i kësaj metode shërben për analizimin e
pasqyrave financiare nëpër periudha. Analiza horizontale janë analizat financiare për një apo
më shumë periudha ndërsa analiza vertikale shërben për një periudhe të caktuar.
Analiza e raportit- shërben për krahasimin e një raporti me një raport të ngjashëm të
llogaritur për një periudhë të mëparshme, ose një raport i bazuar në një mesatare të një
industrie të caktuar për të përcaktuar nëse përformanca e kompanisë është në harmoni me
pritjet e përcaktuara.
Analiza e trendit- rishikimin e pasqyrave financiare të tre ose më shumë periudhave, një
zgjatje të analizës horizontale. Përdoruesit vlerësojnë deklaratat për modelet e ndryshimeve
në rritje, një ndryshim në pasqyrat financiare mund të tregojë se ka ose rritje të ardhurave ose
ulje të shpenzimeve.
Tregjet financiare kryejnë funksionin thelbësor ekonomik të kanalizimit të fondeve ku
familjet, firmat dhe qeveritë që kanë ruajtur fondet e tepërta duke shpenzuar më pak se sa të
ardhurat e tyre për ata që kanë një mungesë fondesh sepse duan të shpenzojnë më shumë se
të ardhurat e tyre. Fondet rrjedhin nga kursimet e huadhënësve në huamarrës-shpenzues
nëpërmjet dy rrugëve. Në financimin e drejtpërdrejtë huamarrësit huazojnë fondet direkt nga
huadhënësit në tregjet financiare duke i shitur ato letra me vlerë (gjithashtu quajtur
instrumente financiarë), të cilat janë pretendime për të ardhurat e ardhshme të huamarrësit
ose aseteve. Fondet gjithashtu mund të lëvizin nga huadhënësit në huamarrës nga një rrugë e
dytë e quajtur financim indirekt sepse përfshin një ndërmjetës financiar që qëndron në mes
të huadhënësit-kursimtarëve dhe huamarrësit-shpenzues dhe ndihmon transferimin e fondeve
nga njëra në tjetrën. (Ekains & Mishkin, 2012)
2.3.2. Vlera e Investimeve
Strategjia e investimit të vlerës, në terma të thjeshtë, nënkupton blerjen e stoqeve të
kompanive që tregu ka nënvlerësuar. Qëllimi nuk është të investojë në kompanitë jo-emërore
që nuk janë njohur për potencialin e tyre që bie më shumë në vendin e investimeve
spekulative apo qindarkë. Investitorët e vlerave zakonisht blejnë në kompani të forta që janë
tregtare me çmime të ulëta që një investitor beson se nuk pasqyrojnë vlerën e vërtetë të
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kompanisë. Vlera e investimit ka të bëjë me marrjen e marrëveshjes më të mirë, e ngjashme
me marrjen e një zbritjeje të madhe në një markë projektuesi.
Kur themi se një stok është nënvlerësuar, nënkuptojmë se një analizë e pasqyrave financiare
të tyre tregon se çmimi i aksioneve që po tregton është më i ulët sesa duhet të jetë, bazuar në
vlerën e brendshme të kompanisë. Kjo mund të tregohet nga gjëra të tilla si një raport i ulët i
çmimeve (një raport financiar i favorizuar nga investitorët me vlerë) dhe një yield i lartë
dividendësh, që përfaqëson shumën në dividendë që një kompani paguan çdo vit në krahasim
me çmimin e çdo aksioni .
Tregu nuk është gjithmonë i saktë në vlerësimet e tij dhe kështu aksionet thjesht tregtojnë për
më pak se vlera e tyre e vërtetë, të paktën për një periudhë kohore. Nëse ndjek një strategji
investimi me vlerë, qëllimi është të kërkosh këto rezerva të nënvlerësuara dhe t'i grumbullosh
ato me një çmim të favorshëm.

Vlera Investimi afatgjatë
Strategjia e investimit të vlerës është shumë e drejtpërdrejtë, por praktikimi i kësaj metode
është më i përfshirë sesa mund të mendoni, veçanërisht kur e përdorni atë si një strategji
afatgjatë. Është e rëndësishme për të shmangur tundimin për të bërë të holla të shpejtë bazuar
në tendencat e tregut. Strategjia e investimit të vlerës bazohet në blerjen në kompani të forta
që do të ruajnë suksesin e tyre dhe që përfundimisht do të kenë vlerën e tyre të brendshme të
njohur nga tregjet.
Warren Buffet, një nga investitorët më të mëdhenj dhe më të frytshëm të shekullit, tha me
famë: "Në afat të shkurtër, tregu është një konkurs i popullaritetit. "Tregu në një afat të gjatë
është një makinë peshore." Tabela bazon zgjedhjet e tij të aksioneve në potencialin e vërtetë
dhe stabilitetin e një kompanie, duke parë të gjithë kompanitë në vend që të shikojnë thjesht
një çmim të nënvlerësuar që tregu ka caktuar individë aksionet e aksioneve të kompanisë.
Sidoqoftë, ai ende preferon të blejë aksione që ai i percepton si "në shitje".
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2.3.3. Letrat me vlerë
Letrat me vlerë janë pasuri për personin që i blen ato, por ato janë detyrim për individin ose
firmën që shet apo lëshon ato. Ndërsa nëse shohim anën e investitorëve disa prej tyre
preferojnë të kenë letra me vlerë më të shkurtër se sa afatgjatë sepse: maturimi më i shkurtër
paraqet likuiditet më të madh. Në këtë rast ata do të jenë të gatshëm të mbajnë gjatë me afat
të caktuar vetëm nëse kompensohet me një çmim për shkallën më të ulët të likuiditetit.
Megjithëse letrat me vlerë afatgjata mund të likuidohen para maturimit, çmimet e tyre janë
më të larta të ndjeshme ndaj lëvizjeve të normave të interes (Mishkin & Eakins, 2012)
Cila letra me vlerë i përdor kompania dhe pse?
Sipas Paulson Vishal K. Rathi Htay Aung Win (Win, 2017 )”Ekuivalentët e parasë janë
investime letra me vlerë të cilat kanë cilësi të lartë të kredisë dhe shumë likuide. Aftësia e një
kompanie të veçantë për të gjeneruar para dhe ekuivalentë të mjeteve monetare mund të
ndihmojë vlerësimin e analistëve nëse kjo është një zgjedhje e mirë e investimeve. Kjo është
për shkak se ajo pasqyron aftësinë e kompanisë për të zgjidhur atë pagesat në një kohë të
shkurtër. Pesë llojet e ekuivalentëve të parasë janë bonot e thesarit, letra me vlerë të
tregtueshme, fonde të tregut të parasë dhe obligacione qeveritare afatshkurtra. Bono thesari
janë letra me vlerë. Kur këto janë lëshuar, është ekuivalente me thënë se kompania po i jep
para qeverise. Këto fatura mund të ofrohen në vlera prej $ 1,000 deri në 5 milionë dollarë.
Letrat komerciale përdoren nga kompani të mëdha edhe për të shlyer borxhet. Është një
premtim për të paguar shumën sipas datës së caktuar të maturimit në shënim. Letrat me vlerë
të tregtueshme janë aktive dhe instrumente që konvertohen lehtësisht në të holla. Këto janë
likuide sepse maturimet shpesh ndodhin brenda një ose më pak vitesh. Përveç kësaj, këto nuk
ndikohen ndjeshëm nga shkalla në të cilën tregtohen. Fondet e tregut të parasë janë të
ngjashme me llogaritë me përqindje më të lartë të interesit nga depozita të holla. Ato ofrojnë
organizata me mjete të efektshme për të menaxhuar paratë e tyre duke qenë se ato janë në
mënyrë tipike më të qëndrueshme në raport me fondet e përbashkëta. Bono qeveritare
afatshkurtra ofrohen si fonde për projekte qeveritare nga qeveria. Ata përdorin monedhën
vendase të vendit kur lëshohen dhe investitorët duhet të marrin parasysh politikat, inflacionin,
dhe rreziqet e normës së interesit kur investojnë në këto lloje të obligacioneve.”
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2.3.4. Tregu i bursës
Bursa: Rrjedhë nga latinishtja që do të thotë“ bursa-qese” si dhe është një treg i organizuar
për aksionet, huan, valutën, apo mallra të caktuara. Bursa është një vend ku shoqëri aksionare,
ndërmarrje dhe firma të ndryshme private drejtohen për të ngritur fondin e investimeve dhe
siguruar kapitalet e tyre. Sigurimet tregëtohen nga anëtaret e bursës, qe veprojnë si agjentë
(komisionere) dhe kryetarë (shitës ose tregëtare).
Tregu i bursës është një ankand i vazhdueshëm, me të njëjtin produkt që blihet dhe shitet çdo
ditë pune. Nëse ka më shumë blerës sesa shitës, tregu dhe çmimet e stoqeve individuale rriten.
Nëse ka më shumë shitës sesa blerësit, çmimet bien. Një faktor i vërtetë që motivon blerësit
ose shitësit e tregut të bursës është paraja - në mënyrë specifike, disponueshmëria e parave.
Disponueshmëria e parave, pasi ndryshon me një lëvizje të normave të interesit ose të
ardhurave të korporatave. Një faktor i imagjinuar mund të jetë opinioni i respektuar i një
analisti të ekonomistit ose të tregut sa i përket fuqisë ose dobësisë aktuale të tregut të bursës.
(Sheimo, 2005)

Organizimi i Bursës se Letrave me Vlere
Derisa bursat janë te ngjashme, ato mund të bëjnë një kombinim ose një ndryshim të sistemit
të tregtimit. Tregu ankand i pastër, ku blerësit dhe shitësit të cilët janë të interesuar pranojnë
ofertat dhe kërkesat edhe kur udhëhiqen nga ndonjë broker që nuk e zotëron aksionin.
Duke parë ketë shihet qe pasi aksionet shiten me çmim më të lartë tek investitori dhe blihen
me çmim të ulët tek ata qe duan te blejnë. Sistemi tjetër i tregtimit është ku deklaratat
sigurojnë një likuiditet duke blerë dhe shitur aksionet e tyre, investitorët që dëshirojnë te
blejnë ose shesin duhet të kenë qasje e me një dilerë. Këtu këta dilera konkurrojnë me njërin
tjetrin për një çmim të lartë.
Tregjet gjithashtu mund të ndahen në:
➢ Tregje të thirrur
➢ Tregje të vazhduar
Tregje të thirrur - Pika kyqe tek ky treg ështe qe ti mledh kerkesat dhe ofertat që të tentohet
me arrit një çmim të vetëm dhe të ekzekutohet në të gjithë transaksionet.
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Tregjet të vazhduar – Në ketë treg, tregtimi duhet që te kryhet në çdo kohë që është tregu i
hapur, aksionet kumtohen nga dilert po ashtu edhe nga ankandi . Tregu i ankandit , mendohet
që do të këtë blerës dhe shitës. Një dakordim i një mjedisi të një tregu të pastër diler dhe një
tregu të pastër ankandi është një kombinim ku tregu është një treg ankandi.
Brokerët

Kryerja e transaksioneve të letrave me vlerë bëhen nëpërmjet bankave të autorizuara me
licencë, të cilët janë anëtar të organizatave vetë rregullore OVRr ( bursa e autorizuar dhe
depozitari i autorizuar ). Brokeri është një përfaqësues financiarë të cilët punojnë për llogari
të llogaridhënësit. Kemi broker: të bursës (brenda), anëtarëve të bursës (brenda – jashtë) dhe
të pavarur (jashtë).
Brokeri është i licencuar nga Bursa i cili kryen detyrat me informimin e klientëve për shitjen
dhe blerjen e letrave me vlerë, gjatë punës brokeri duhet të jetë në gjendje ti përmbahet në
pika të që është dhënë nga klienti, duhet qe të punojnë me profesionalizëm dhe besnikëri,
duke pasur parasysh qëllimin e investimit dhe situatat financiare.
Përmes një udhëzimi i cili mundë të jetë i dhënë me gojë, me shkrim, formë elektronike i
referohet shtëpisë se brokerimit për ti kryer transaksionet e caktuara, ndërmjet llogarive të
klientëve. Duke specifikuar çmimin, urdhëresat mund të jenë të kufizuar dhe tregtuese.
Çmimet i letrave me vlerë që është shitur ose blerë nga brokeri ai çmim quhet çmimi i tregut.
Sipas (B.V, 2019) “Argumentojnë se në mënyrë të përsëritur që kanë të bëjnë me brokerat e
njëjta, krijuesit e tregut e dinë se kur ndërmjetësit shfrytëzojnë informacionin privat. Kjo
sugjeron që identiteti ndërmjetësi mund t'i lejojë krijuesit e tregut të diferencohen midis
konsumatorëve kur çmimet e shërbimeve të krijimit të tregut edhe kur krijuesit e tregut mund
të japin çmime të caktuara të caktuara për secilën madhësi të porosisë
Dilerët
Dilerët janë ndërmjetësues që blejnë dhe shesin letra me vlerë në emër të vet dhe dikujt tjetër.
Formojnë portfolin e vet të letrave me vlerë të cilat mund t’i shesin më vonë, që do të thotë
se janë edhe pronar të tyre për dallim nga brokerët, marrin mbi vete obligimin dhe riskun,
shesin letra me vlerë sipas çmimeve te publikuara. Realizojnë të ardhura përmes ndryshimit
të çmimit blerës dhe shitës së letrave me vlerë.
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Një tregtar vepron si një drejtor në tregtinë për llogari të vet, në krahasim me një ndërmjetës
që vepron si një agjent i cili ekzekuton urdhrat në emër të klientëve të tij.
Dilerët janë figura të rëndësishme në treg. Ata bëjnë tregje në letra me vlerë, nënvlerësojnë
letrat me vlerë dhe ofrojnë shërbime investimi për investitorët. Kjo do të thotë se shitësit janë
krijuesit e tregut që ofrojnë ofertën dhe kërkojnë kuotat që shihni kur e shikoni çmimin e një
sigurie në tregun e jashtëm. Ato gjithashtu ndihmojnë në krijimin e likuiditetit në tregje dhe
në rritjen e rritjes afatgjatë.
Një tregti në tregun e letrave me vlerë është një individ ose firmë që është gati dhe e gatshme
të blejë një garanci për llogari të vet ose të shesë nga llogaria e vet. Një tregtar kërkon të
përfitojë nga diferenca midis ofertës dhe çmimit të kërkuar, duke shtuar gjithashtu likuiditetin
në treg. Ai nuk bën biznes në emër të një klienti dhe as lehtëson transaksionet midis palëve.
Në vitet e fundit, rentabilitetin e dilerve është sfiduar nga një numër faktorësh, duke përfshirë
kërkesave të teknologjisë në rritje për të vazhduar me tregjet në ndryshim të shpejtë,
konsolidimin e industrisë dhe mjedisin rregullator të rritur, që ka rritur kostot e përmbushjes.
Depozitar
Shlyerja e transaksioneve tregtare, regjistrimi i letrave me vlerë dhe transferet jo-tregtarë të
letrave me vlerë kryhen nga një depozitar i autorizuar. Shlyerja e transaksioneve ndodh
atëherë kur procesi i përmbushjes së detyrimeve që rrjedhin nga transaksioni i konkluduar
tregtar në tregun sekondar, zbatimi e pagesës nga blerësi dhe transfer i pronës të letrave me
vlerë nga ana e shitësit. Detyrimet që marrin pjesë në transferin e letrave me vlerë nga
transaksionet e konkluduara në bursë, i kryhen pagesës së njëkohshme të çmimit të realizuar
për letra me vlerë në Bursë.
Depozitari funksionon si shoqatë aksionare me pronësi të plotë private, me qëllim të
regjistrimit të letrave me vlerë dhe të pronarëve të letrave me vlerë, shlyerje të transaksioneve
tregtare dhe kryerje të transfereve jo-tregtare me letra me vlerë.
2.3.5. Indekset
Sipas (Ehrhardt C.M, 2011) “Një indeks i aksioneve është dizajnuar për të treguar ecurinë e
tregut të aksioneve. Këtu përshkruajmë disa indekse kryesore:
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Indeksi mesatar industrial i Dow Jones - Filluar në 1896, mesatarja industriale e Dow
Jones tani përfshin 30 aksione të mbajtura gjerësisht që përfaqësojnë pothuajse të pestën e
vlerës së tregut të gjitha stoqeve të SHBA.
Nasdaq Composite Index -Ky indeks mat përformancën e të gjitha aksioneve të zakonshme
të listuar në tregun e aksioneve të Nasdaq. Aktualisht, ajo përfshin më shumë se 3,200
kompani, shumë prej të cilave janë në sektorin e teknologjisë. Microsoft, Cisco Systems dhe
Intel llogarisin për një përqindje të lartë të kapitalizmit të tregut të peshuar të indeksit. Për
këtë arsye, lëvizjet thelbësore në të njëjtin drejtim këto tre kompani mund të lëvizin tërë
indeksin.
Indeksi S & P 500 -E krijuar në vitin 1926, S & P 500 Index konsiderohet gjerësisht si
standard i matjes së përformancës së tregut të rezervave të U.S. Është vlerësuar me peshë,
kështu që kompanitë më të mëdha kanë influencën më të madhe. Indeksi përdoret si një
krahasim i 97% nga të gjithë menaxherët e parave të SHBA-së dhe sponsorët e planit të
pensioneve.
NYSE Composite Index - Indeksi i përbërë nga nyes mat përformancën e të gjithë aksioneve
të zakonshme të listuar në indeksin NYSE. Ky është një indeks i ponderuar me vlerë bazuar
në pak më shumë se 2,000 aksione që përfaqësojnë 77% të kapitalizmit total të tregut të gjitha
kompanive të tregtuara publikisht në Shtetet e Bashkuara.”

Figura 1. Fluktuacionet e çmimeve te aksioneve ne indekset bursiere
Burimi: (Watch, 2019)
14

Në këtë figurë janë paraqitur tendencat e uljeve dhe ngritjeve të çmimeve të aksioneve në
indekset e paraqitura si më lartë, Standard&Poor’s dhe Nasdaq në periudhat 1999 deri në
2003. Ndërsa çmimi bie, investitorët do të shfaqen për të blerë aksione me çmime të
perceptuara. Nëse shfaqen këta investitorë, ata mund të ndalojnë rënien e çmimeve, por
shitësit mund t'i mbizotërojnë. Në fund është çmimi që ndalet duke rënë dhe shkon i sheshtë
ose fillon të rikthejë tendencën e saj në rritje. (Sheimo, 2005)
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3.

DEKLARIMI I PROBLEMIT

Në këtë punim si problem është luhatja e aksioneve brenda sekuencave kohore të shkurta.
Kjo benë që personat të blejnë ose të shesin aksionet e tyre, por asnjëherë nuk janë të sigurt
për vlerën e tyre reale kjo na qon deri tek dyshimi se cilin aksion ta përzgjedhim.

Pyetja kërkimore: Cila nga këto 3 kompanitë na sjellin një vendim potencial, për të
investuar?

H1: Kompania Apple

H2: Kompania Microsoft

H3: Kompania Intel

Gjatë këtij punimi do të mundohemi ti përgjigjemi kësaj pyetje kërkimore
Në qoftë se jemi të gatshme që të marrim vendim të drejt rreth vlerave te sakta dhe
potenciale për të investuar atëherë do ti sigurojmë investitorët tanë .
Si rast studime këna marr tri kompanitë më të mëdha siç është Apple , Microsoft dhe Intel.
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4.

METODOLOGJIA

Metodologjia e aplikuar e këtij punimi është në funksion të qëllimit të tij dhe bazohet në këto
elemente kërkimore:
Burimet e të dhënave: Në këto burime janë përdorur burime sekondare te cilat janë marr nga
web faqja e Dow Jones Industrial Average

Metodat kërkimore. Gjatë punimit është përdorur metoda sasiore e mbledhjes së të dhënave,
kryesisht është përdorur Web faqja për mbledhjen e të dhënave. Kjo më ka ndihmuar që të
bëjë më lehtë, krahasimin e variablave të ndryshme të përdorura për të testuar hipotezat e
parashtruara.
Metodë tjetër e përdorur në këtë punim është metoda përshkruese, përmes së cilës kam
përshkruar Kompanitë, investimet ndarjen e tyre.
Metodat të cilat janë përdorur janë metoda krahasuese dhe metoda kuantitativë .
Në këtë punim është punuar me word dhe përmes kësaj janë paraqiture tabelat kalkulimet,
dhe janë vendosur rezultatet.
Kompanitë që do ti bëjmë krahasimin janë :
➢

Apple

➢

Intel

➢

Microsoft
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5.

REZULTATET

5.1 Vlerësimi i indeksit "DJIA"
Dow Jones Industrial Average (DIJA) është indeksi më i njohur që bazohet në përformancën
e aksioneve të 30 kompanive më te mëdha.
Historiku i DJIA
Mesatarja industriale e Dow Jones (DJIA) është një indeks i përbërë nga 30 firma industriale
"blue chip". Më 26 maj 1896, Charles H. Dow shtoi çmimet e 12 aksioneve më të njohura
dhe krijoi një mesatare duke e ndarë me numrin e stoqeve. Në vitin 1916 u shtuan edhe tetë
aksione të tjera, dhe në vitin 1928, mesatarja e 30 aksioneve filloi debutimin e saj. Sot
redaktorët e Wall Street Journal zgjedhin firmat që përbëjnë DJIA. Ata marrin një pamje të
gjerë të llojit të firmës që konsiderohet "industriale". Në thelb, është pothuajse çdo kompani
që nuk është në transportin ose biznesin e shërbimeve (sepse ka edhe mesataret e Dow Jones
për ato lloj rezervash). Në zgjedhjen e një kompanie të re për DJIA, ata duken në mesin e
kompanive të konsiderueshme industriale me një historinë e rritjes së suksesshme dhe
interesin e gjerë midis investitorëve. Komponentët e DJIA janë ndryshuar periodikisht. Për
shembull, në vitin 2004 AT & T, Eastman Kodak dhe Letrat Ndërkombëtare u zëvendësuan
me American International Group, Pfizer dhe Verizon Communications.
Shumica e vëzhguesve të tregut pajtohen se DJIA nuk është treguesi më i mirë i performancës
së përgjithshme të tregut në treg. Në të vërtetë ai varion ndjeshëm nga indekset e aksioneve
më të gjera në afat të shkurtër. Ai vazhdon të ndiqet kaq afër për shkak se është indeksi më i
vjetër dhe ishte i pari që u citua nga botimet e tjera. Por gjurmët e performancës së tregut në
mënyrë të arsyeshme mirë gjatë afat të gjatë. (Ekains & Mishkin, 2012)
-Formula për gjetjen e indeksit DJIA:

30

𝐷𝐽𝐼𝐴𝑡 = ∑
𝑖=1

𝑃𝑖𝑡
𝐷𝑎𝑑𝑗

(Ekains & Mishkin, 2012)
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5.2 Tre aksionet më të mëdha të indeksit

Apple
Apple harton, prodhon dhe tregton pajisjet e komunikimit dhe medias dhe kompjuterët
personalë. Ai gjithashtu shet programe të ndryshme të lidhura, shërbime, pajisje, dhe
përmbajtje dhe aplikacione digjitale të palëve të treta.
Kompania ofron iPhone një linjë telefona të mençur, iPad një linjë tabelash me shumë qëllime
dhe Mac një linjë desktop dhe kompjuterësh portativ si dhe iOS, macOS, ëatchOS dhe
sistemet operative IOS.
Ai gjithashtu siguron iTunes Store, një dyqan aplikacioni që u lejon klientëve të blejnë dhe
shkarkojnë ose transmetojnë muzikë dhe shfaqje televizive, qira ose blerje filmi dhe shkarkon
podcast falas si dhe iCloud një shërbim cloud, i cili ruan muzikën, fotot, kontaktet,
kalendarët, dokumentet etj.
Përveç kësaj, kompania ofron shërbime mbështetëse të AppleCare, Apple Pay, një shërbim
pagesash pa para; Apple TV që lidhet me televizorët e konsumatorëve dhe u mundëson atyre
të kenë akses në përmbajtjen digjitale drejtpërsëdrejti për video streaming, duke luajtur
muzikë dhe lojëra, dhe duke parë fotografi; dhe Apple Watch, një pajisje elektronike
personale, si dhe AirPods, produktet Beats, HomePod, iPod touch dhe pajisje të tjera të
markës Apple dhe të palëve të treta.
Kompania u shërben konsumatorëve, dhe bizneseve të vogla dhe të mesme dhe arsimit,
ndërmarrje dhe klientë qeveritarë në mbarë botën. Shet dhe shpërndan përmbajtje digjitale
dhe aplikacione përmes iTunes Store, App Store, App Store Mac, TV App Store, Book Store
dhe Apple Music.
Të ardhurat e saj vjetore në të gjithë botën arritën në 265 miliard dollarë për vitin fiskal 2018.
Apple është kompania më e madhe në botë e teknologjisë nga të ardhurat dhe një nga
kompanitë më të vlefshme në botë. Ai është gjithashtu prodhuesi i tretë më i madh në botë i
telefonisë së lëvizshme pas Samsung dhe Huawei.
Kompania gjithashtu shet produktet e saj përmes dyqaneve të saj të shitjes me pakicë dhe
online si dhe shitjes së drejtpërdrejtë të forcës dhe transportuesit e rrjeteve celularë të palëve
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të treta, tregtarët me shumicë, shitësit me pakicë dhe rishitësit. Apple Inc u themelua në vitin
1977 dhe ka selinë në Cupertino të Kalifornisë.

Figura 2. Fluktuacionet e çmimit të aksioneve të Apple
Burimi: (Watch, 2019)

Grafiku më lartë paraqet gjendjen çmimeve të aksioneve të Apple gjatë muajve te fundit të
vitit 2018 dhe muajit aktual te 2019-ës, përmes lakores së çmimit shohim se aksionet e
kompanisë kanë pasur një ngritje të çmimit gjatë muajve Shtator, Tetor dhe Nëntor të vitit
2018, rritje kjo që është përcjellë me një ulje të theksuar gjatë fundit të vitit për t'u përcjellë
më pas me një ngritje të moderuar në fillimin e këtij viti.

Microsoft
Microsoft është një korporatë e teknologjisë kompjuterike shumëkombëshe. Microsoft u
themelua më 4 prill 1975, nga Bill Gates dhe Paul Allen në Albuquerque, New Mexico.
Produktet e saj më të shituar janë Microsoft Windows sistemit operativ , Microsoft Office
suite e programeve të produktivitetit, Xbox , një linjë të argëtimit e lojrave, muzikë dhe video,
dhe Bing, një linjë e motorët e kërkimit. Në vitin 1980, Microsoft krijoi një partneritet me
IBM-në për të kompletuar sistemin operativ Microsoft me kompjuterë IBM; me atë
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marrëveshje, IBM paguar Microsoftin një honorarë për çdo shitje. Në vitin 1985, IBM kërkoi
Microsoft të zhvillonte një sistem operativ të ri për kompjuterët e tyre të quajtur OS / 2 .
Microsoft prodhoi atë sistem operativ, por gjithashtu vazhdoi të shiste alternativën e vet, gjë
që rezultoi të ishte në konkurrencë të drejtpërdrejtë me OS / 2. Kur Microsoft nisi disa
versione të Microsoft Windows në vitet 1990, ata kishin kapur mbi 90% të tregut të
kompjuterëve personalë në botë. Deri më 30 qershor 2015, Microsoft ka një të ardhur vjetore
globale prej 86.83 miliardë dollarë dhe 128.076 punonjës në mbarë botën. Zhvillon, prodhon,
licencon dhe mbështet një gamë të gjerë të produkteve software për pajisjet informatike.
Shërbimi i indeksimit (fillimisht i quajtur Index Server ) ishte një shërbim i Windows që
ruajti një indeks të shumicës së dosjeve në një kompjuter për të përmirësuar performancën
në kërkim në kompjuterët dhe rrjetet kompjuterike të korporatave. Ai azhuroi indekse pa
ndërhyrjen e përdoruesit. Në Windows 7 , ajo është zëvendësuar nga një indeksues më i ri i
Kërkimit të Windows Mishërimi i parë i shërbimit të indeksimit u dërgua në gusht 1996 si
një sistem për kërkimin e përmbajtjes për softuerin e uebit të Microsoft-it, Internet
Information Services Aftësitë e indeksimit të përmbajtjes do të përfshiheshin si një
komponent standard i sistemeve të mëvonshme të Windows dhe serverit të Windows, duke
filluar me Windows 2000 , që përfshin Shërbimin e Indeksimit

Figura 3. Fluktuacionet e çmimit të aksioneve të Microsoft
Burimi: (Watch, 2019)
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Grafiku më lartë paraqet gjendjen e aksioneve të Microsoft gjatë muajve të fundit të vitit
2018 dhe muajit aktual te këtij viti, tek aksionet e kësaj kompanie përmes lakores se çmimit
shohim se ka pasur lëvizje apo fluktuacione me te shpeshta te çmimit ne krahasim me
aksionet e Apple, ku një ulje e theksuar e çmimit shihet ne fundin e dhjetorit te 2018-es.

Intel
Intel Corporation harton, prodhon dhe shet kompjuter, rrjetëzim, ruajtje të dhënave dhe
platforma të komunikimit në mbarë botën.
Kompania operon nëpërmjet grupit të klientit, grupit te të dhënave të informacionit, grupit të
internetit të gjërave, grupit të mos-paqëndrueshëm të përkujtimeve të memories, grupit të
programueshëm të zgjidhjeve dhe të gjitha pjesët e tjera.
Platformat e saj përdoren në fletoret, desktop, dhe produktet e lidhjes wireless dhe wired
ndërmarrje, cloud dhe segmentet e tregut të infrastrukturës së komunikimit dhe pakicë,
industrial dhe aplikacione të tjera të ngulitura.
Kompania ofron mikroprocesorë, sisteme të paketimit me sistem dhe shumëkëndësh.
Ajo gjithashtu ofron produkte memorie flash NAND që kryesisht përdoren në disqet e ngurta
shtetërore dhe gjysmëpërçuesve të programueshëm dhe produkteve të ndërlidhura për
komunikim, qendër të dhënash, tregje industriale, ushtarake dhe automobilistike.
Përveç kësaj, kompania zhvillon vizionin kompjuterik dhe mësimin e makinës, analizën e të
dhënave, lokalizimin dhe hartëzimin për sistemet e avancuara të asistencës së shoferëve dhe
ngasjen autonome.
Ajo u shërben prodhuesve të pajisjeve origjinale, prodhuesve të projektimeve origjinale,
prodhuesve të pajisjeve industriale dhe komunikimit, dhe ofruesve të shërbimeve cloud.
Intel Corporation ka bashkëpunim me Tata Consultancy Services për të krijuar një qendër
për informatikë të avancuar që zhvillon zgjidhje në fushat e informatikës me performancë të
lartë, analitikes së të dhënave të përformancës së lartë dhe inteligjencës artificiale.
Kompania u themelua në vitin 1968 dhe është i bazuar në Santa Clara, Kaliforni.
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Figura 4. Fluktuacionet e çmimit të aksioneve të Intel
Burimi: (Watch, 2019)
Grafiku më lartë paraqet gjendjen e aksioneve të Intel gjatë muajve të fundit të vitit 2018 dhe
muajit aktual te 2019-es, përmes grafikut shohim se çmimi i aksioneve te Intel ka pasur
lëvizje te shumta gjate këtyre muajve, ajo qe vlen te ceket është fundi i muajit tetor ku shohim
një ulje ne çmim, për tu përcjellur pastaj me një ngritje në muajin tjetër.

CAPM

𝑬(𝒓) = 𝒓𝒇 + 𝜷𝒊 [𝑬(𝒓𝑴 ) − 𝒓𝒇 ]
(Ekains & Mishkin, 2012)
CAPM apo ndryshe njihet si “Kostoja e Kapitalit”, është një model që lidh normën e kërkuar
të kthimit të një mjeti me riskun e tij të matur nga koeficienti beta. Ky model përdoret shumë
pasi rezultati i tij tregon kthimin që mund të japin aksionet e një kompanie nëse ne duam të
investojmë aty. Përmes modelit te CAPM-së është paraqitur vlerësimi i 3 aksioneve dhe janë
marrë vendimet vlerësuese për aksionet, duke përdorur vlerat e normës pa risk, koeficientit
beta dhe normës së tregut:
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Norma pa risk (rf) është 3.08%, kurse kthimi i shpresuar i tregut (rm) është -7.03%. Në tabelë
kemi kthimet e shpresuara dhe koeficientet beta për 3 aksionet e DJIA:
Tabela 1. Kthimet e shpresuara dhe koeficientet beta për 3 aksionet

Aksioni

Kthimi i shpresuar

Beta- β

Microsoft
Apple
Intel

1.82%
1.87%
2.59%

1.09
1.13
0.82

Tabela 2. Raporti P/E, Dividenta dhe ROE për 3 aksionet
Raporti P/E

Dividenta

ROE

Apple

12.91

$0.73

49.36%

Microsoft

43.85

$0.46

21.43%

Intel

15.08

$0.30

21.31%

Tek vlerat e paraqitura në tabelën më lartë (tabela 2) duke marrë për bazë raportin çmim/
fitim, dividendë dhe kthim në ekuitet, investitorit do ti rekomandohej aksioni Apple, pasi qe
ai sjell një fitim në ekuitet prej 49.36%, dividendë më të lartë se Microsoft dhe Intel, ndërsa
nëse marrim parasysh modelin CAPM atëherë vendimet për aksionet janë:

𝑬(𝒓) = 𝒓𝒇 + 𝜷𝒊 [𝑬(𝒓𝑴 ) − 𝒓𝒇 ]
➢ Apple - E(r)=3.08+1.09*[-7.03-3.08]= -8.344
-

Sipas rezultatit shohim se aksionet e apple janë nënvlerësuar dhe ato duhet që të
blihen.

➢ Microsoft - E(r)=3.08+1.13*[-7.03-3.08]= -7.939
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Sipas rezultatit shohim se aksionet e microsoft janë nënvlerësuar dhe ato duhet që të blihen.
➢ Intel - E(r)=3.08+0.82*[-7.03-3.08]= -5.210
Sipas rezultatit shohim se aksionet e intel janë nënvlerësuar dhe ato duhet që të blihen.
Nëse përveç këtyre faktorëve, marrim për bazë edhe Current Ratio, përmes vlerave për secilin
aksion ne shohim se sa likuide janë ato:
➢ Apple= 1.30; Microsoft= 3.12; Intel= 1.73
Përmes vlerave te paraqitura shohim se te tre kompanitë janë likuide, pra janë të afta ti
paguajnë detyrimet e tyre afatshkurtra dhe ato afatgjatë
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6.

REZULTATET

Në kapitullin shqyrtimi i literaturës apo pjesën teorike te punimit u njohëm me nocionet
kryesore të temës, me fokus tek letrat me vlere (aksionet), për te vazhduar tek kapitulli i
analizës te të dhënave, Arsyeja se pse korporatat kanë anshmëri më të madhe në këto lloje të
letrave me vlerë, është sepse janë të vetmet të cilat kompanisë u ofrojnë likuiditet më të madh
.
Duke pasur parasysh se entitete si këto janë shumë komplekse dhe e kanë më të vështirë të
u përshtaten ndryshimeve), rrisin fleksibilitetin e kompanisë, biznesin e afrojnë në qasjen e
më shumë burimeve të financimit etj. Nëse suksesi i një firme caktohet në bazë të gjendjes
së likuiditetit të saj, fleksibilitetit, vlerës së saj, depërtimit në treg, internacionalizimit,
jetëgjatësia dominonte në industrinë përkatëse, atëherë sukseset e kompanive botërore i
rangon lista klasifikuese e indeksit të Dow Jones. Përshkrimi që është bërë në pjesën e
analizës së të dhënave për këtë indekse, tregon detaje nga ajo se çka e karakterizojnë atë si
indeks, por vlen të theksohet edhe njëherë këtu se ky indeks në bazën për të radhitur grupin
e kompanive më të suksesshme, ka mesataren e çmimeve të aksioneve të kompanive, ku në
të njëjtën kohë kjo do tregonte po ashtu se sa vlen kompania
Përmes indeksit DJIA u analizuan çmimet e aksioneve për 3 kompanitë me te mëdha te atij
indeksi, analiza u realizua përmes modelit te CAPM-se, gjithashtu u krahasuan edhe faktorët
si: raporti P/E, dividenta, kthimi ne ekuitet dhe current ratio apo raporti aktual.
Përfundimi i realizuar përmes hulumtimit të bërë, duke krahasuar vlerat për tre kompanitë e
zgjedhura: Apple, Microsoft dhe Intel, na sjell vendimit për një investitor potencial te cilit
do ti preferohej te investonte mjetet e tij ne aksionet e kompanisë Intel.
Kompania Intel ka një kthim prej -5.210dhe një rrezikshmëri prej 0.82, qe krahasuar me
aksionet e dy kompanive te tjera nja sjell fitim me te larte me një rrezikshmëri me te ulet.
Sa i përket likuiditetit te kompanive, përmes vlerave te “current ratio” shohim se vlerën me
te larte e ka kompania Microsoft, me një vlere 3.12
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